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Las Zonas Francas son un área dentro del territorio nacional de un país donde
se llevan a cabo actividades industriales de bienes y servicios o actividades
comerciales, las cuales gozan de régimen tributario y aduanero especial que
busca promover e incentivar e l comercio exterior. De igual forma,  con la
apertura económica de los noventa la política comercial  en Colombia tuvo un
cambio significativo, que se vieron reflejados en la redu cción de impuestos,
generando más ventajas para las empresas que se establece n dentro de estas
áreas.
Las Zonas Francas en Colombia tuvieron sus inicios en 1958 en Barranquilla .
En la actualidad en el país existen once Zonas Francas, Barranquilla, Bogotá,
Palmaseca, Pacifico, Cartagena, La candelaria, Cúcuta, Quindío, Rionegro,
Santa Marta y Sopo (sólo servicios de salud) .
Existe la creencia de que el uso de la Zona Franca es rentable para cualquier
empresa que se establezca en ella y se dedique a la producción,
transformación, comercialización o almacenamiento de bienes y la pres tación
de servicios, gracias a los beneficios que reciben en materia tributaria,
aduanera y de comercio exterior por estar ubicadas en estas.
De acuerdo con lo anterior, el presente proyecto present a los Estados
Financieros de la Sociedad Induservicios Zona Franca S.A., usuario industrial
de servicios de la Zona Franca de Santa Marta D.T.C.H., analizados a través
del Método Vertical, Método Horizontal, Indicadores Financieros y el Flujo de
Caja Libre lo que permitió conocer la situación real de la empresa, se llegó a
conclusiones, recomendaciones y alternativas de solución al problema que dio
origen a la investigación.
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2. ESTADO DE DESARROLLO O ANTECEDENTES
La zona franca es un área dentro del territorio nacional, la cual cuenta con unas
condiciones especiales que buscan el desarrollo del comercio exterior. Once
ciudades del país  cuentan  con  zonas francas.
El “Estudio económico y de competitividad de las zonas francas colombianas” 1
concluye que:
Las zonas francas colombianas han generado bene ficios económicos
significativos a la economía colombiana representados en impuestos, compras,
dividendos y divisas. Pero quizás una de las conclusiones del estudio que
sorprende, fue encontrar un importante encadenamiento que presentan la
mayoría de las empresas de las zonas francas con la economía doméstica.
Los estudios muestran que por sí solos, los incentivos no inducen la llegada de
nuevas inversiones en aquellos países que carecen de un ambiente de
negocios propicios. No obstante, cuando las inversi ones enfrentan opciones
similares en cuanto al ambiente de negocios, los incentivos hacen la diferencia
en las decisiones de localización.
En términos de comercio exterior, las empresas usuarias de las Zonas Francas
Colombiana exportaron cerca de 670 mill ones de dólares en el año 2004 y
estas vienen creciendo a un ritmo del 25% anual.
Además en el mismo estudio se realizó, un análisis beneficio -costo para dos (2)
Zonas Francas del País: La de Bogotá y la de Barranquilla.  Se cuantificaron
los beneficios y los costos dentro del marco de análisis de un “modelo de
enclave”, donde los flujos de bienes y servicios entre las Zonas Francas y la
economía domestica representan los costos y beneficios para el país.  La
1 Estudio realizado por el Centro de Estrategias y competitividad de la Universi dad de los Andes para la
Cámara de Usuarios de Zonas Francas de la ANDI 2005.
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conclusión del análisis muestra que estas Zonas han resultado ser proyectos
económicamente atractivos para el país, con tasas internas de retorno del 18%
y el 22% respectivamente.  En estas condiciones, las Zonas Francas de Bogotá
y Barranquilla le representan unos beneficios netos al país del 344 mil y 178 mil
millones de pesos respectivamente en el valor presente.
Los usuarios industriales le otorgan gran importancia a los incentivos de la
exención de renta y a la exención arancelaria, dentro del paquete de beneficios
que logran por localizarse dentro de las zonas francas colombianas. No
obstante, se encontró que ellos también valoran otros beneficios como
seguridad, infraestructura y régimen cambiario, aunque en menor grado.
Se valoró y comparó el impacto financiero y tributario que tienen los incenti vos
actuales y los que tendría las distintas propuestas sustitutas elaboradas por el
gobierno y por la ANDI.  De este estudio se concluye que tanto por el valor
agregado económico que el instrumento de las Zonas Francas le genera al
país, como por la sensibilidad de la inversión de los usuarios a la perdida de
incentivos como el de impuestos a la renta se hace necesario poner en
funcionamiento un incentivo sustituto con impacto similar al actual.  Como
resultado de los ejercicios realizados se recomienda ex plorar un incentivo
similar al inicialmente propuesto por la ANDI, el cual se acerca en magnitud e
impacto al que se encuentra vigente en la actualidad.
En la actualidad el análisis financiero en empresas usuarias en Zona Franca,
ha sido poco abordado, por tal razón el presente proyecto se basa en el
análisis financiero desarrollado en otro tipo de empresas.
De acuerdo con lo anterior, cabe mencionar el estudio sobre “El análisis de los
Estados Financieros de Jeans & Jackets S.A.” 2, en el cual después de haberse
realizado se recomienda ejecutar programas para mejorar la parte
administrativa y de ventas, ya que estos rubros están consumiendo buena
2 FACULTAD DE ECONOMÍA Y ADMINISTRACIÓN . Análisis de los Estados Financieros de Jeans & Jackets
S.A. Universidad Santo Tomas. Santa fe de Bogotá D.C. 2000
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parte de las utilidades. De igual forma, realizar programas de modernización
acudiendo a los créditos de entidad es gubernamentales ya que estos
patrocinan y ayudan a este tipo de programas proporcionando además
asistencia técnica y asesorías.
José Antonio Mola Ávila, en su estudio “Análisis Financiero de Empresa de
Energía del Pacifico S.A. E.S.P. (Periodo: 2004 -2008)”3, plantea: Que la
Empresa está funcionando en mejores condiciones que el resto del mismo
sector.  Sin embargo recomienda que, debe mejorar su política de cartera,
porque esta ha venido aumentado y puede provocarles problemas de iliquidez.
En el estudio sobre  “Determinantes de la Fragilidad en las Empresas
Colombianas”4, el autor plantea que, una  de las mayores amenazas para toda
empresa es caer es un estado de insolvencia . Este tipo de amenaza a la
estabilidad financiera de las empresas es relevante no sólo para inversionistas
y empleados, sino también para prestamistas del sector financiero, auditores y
autoridades reguladoras entre otros. En este estudio se desarrolla un modelo
que identifica las variables relevantes para pronosticar el estrés o f ragilidad
financiera de las empresas en Colombia en el año 2001, a partir de los estados
financieros que 9000 empresas reportaron en el año 2000, el modelo identificó
correctamente al 82% de las empresas frágiles y no frágiles. De igual forma, los
resultados del estudio confirman la importancia de los indicadores de
rentabilidad, endeudamiento y liquidez en la solvencia presentada por las
empresas, puntualmente la utilidad antes de impuestos sobre activo,
obligaciones financieras sobre activo y disponible s obre activo
respectivamente.
3 MOLA, José Antonio. Análisis Financiero de Empresa de Energía del Pacifico S.A. E.S.P.
(Periodo: 2004-2008). Cartagena 2009
4 MARTÍNEZ, Oscar. Determinantes de Fragilidad en las Empresas Colombianas. Banco de la
República, 2003
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3. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA
3.1 DESCRIPCIÓN DEL PROBLEMA
La zona franca es “un área del territorio nacional que goza de un régimen
aduanero y fiscal especial, con el fin de fomentar la industrialización de bienes
y la prestación de servicios orientados principalmente a los mercados externos
y de manera subsidiaria al mercado nacional. Para las operaciones con el resto
del mundo las zonas francas se reconocen como parte del territorio nacional,
mientras que para las operaciones de comercio con el país se toman como
territorio extranjero”5.
Los usuarios de Zona Franca tienen muchas ventajas en comparación con las
empresas establecidas en el resto del  territorio nacional, ya que ellos cuentan
con incentivos tributarios, de comercio exterior, aduaneros, cambiarios,
facilidades de crédito, entre otras. Lo anterior, no garantiza que todas las
empresas que se establezcan dentro de una Zona Franca son rentables.
Por tal razón se realizará el Análisis Financiero de la Socied ad Induservicios
Zona Franca S.A., Usuario Industrial de Servicios de la Zona Franca de Santa
Marta D.T.C.H., tomando como base los estados financieros de la empresa,
para conocer la situación real de dicha sociedad usuaria de Zona Franca.
Se cree que esta investigación es necesaria para que los propietarios de la
empresa se aseguren si los beneficios obtenidos por ser usuarios de la Zona
Franca están ayudando o no, a la empresa a obtener mayor rentabilidad.
5 http://www.productosdecolombia.com/main/guia/Z ona_Franca.asp
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Este estudio ayudará a los socios a realizar correctivos o mejoras que
determinen  una mejor rentabilidad.
Para eso se utilizará el análisis de los Estados financieros a través de los
métodos  que permiten conocer la situación real de las empresas  como el
análisis Vertical, el análisis horizontal, Indicadores financieros y El flujo de
Caja libre.
3.2 FORMULACIÓN DEL PROBLEMA
3.2.1 PREGUNTA GENERAL
¿Cuál es la situación Financiera de la empresa Induservicios Zona Franca S.A.
Ltda. Usuario Industrial de Servicios de la Zona Franca de Sa nta Marta
D.T.C.H.?
3.2.2 PREGUNTAS ESPECÍFICAS
¿Qué Estados Financieros posee la  Empresa Induservicios Zona Franca S.A.?
¿Cuál es el porcentaje  que representa cada rubro de los Estados Financieros
con relación a  un periodo acumulado  y  las variac iones absolutas y
porcentuales significativas de un periodo a otro ?
¿Cómo analizar y determinar la situación financiera de la Sociedad
Induservicios Zona Franca S.A.?





Describir la situación financiera de la Sociedad INDUSERVICIOS ZONA
FRANCA S.A., Usuario Industrial de Servicios de la Zona Franca de Santa
Marta D.T.C.H, en el periodo comprendido del 01 Enero de 2008 al 31
Diciembre de 2009.
4.2 OBJETIVOS ESPECÍFICOS
 Conocer los Estados Financieros  que posee la empresa Induservicios
Zona Franca S.A., Usuario Industrial de Servicios de la Zona Franca de
Santa Marta D.T.C.H.
 Identificar los porcentajes de participación de los saldo s de las cuentas
del Balance y el Estado de Resultados en un periodo determinado  y
las variaciones absolutas y porcentuales que se han presentado de un
periodo a otro a través  del  Análisis Vertical y Horizontal
 Analizar las razones o indicadores f inancieros para establecer la
situación financiera de la empresa Induservicios Zona Franca S.A.
 Determinar la liquidez y el  disponible  a través d el Flujo de Caja Libre
real de la empresa Induservicios Zona Franca S.A.
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5. MARCO TEÓRICO
Toda organización empresarial produce sistemática y estructuradamente
información cuantitativa expresada en unidades monetarias de las
transacciones que realiza, producto de  eventos económicos identificables y
cuantificables que la afectan.
El artículo 34 de la ley 222 de 1195,  dice: A fin de cada ejercicio social y por lo
menos una vez al año, el 31 de diciembre, las sociedades deberán cortar sus
cuentas y preparar y difundir estados financieros de propósito general,
debidamente certificados. Tales estados se dif undirán junto con la opinión
profesional correspondiente, si ésta existiere.
El Gobierno Nacional podrá establecer casos en los cuales, en atención al
volumen de los activos o de ingresos sea admisible la preparación y difusión de
estados financieros de propósito general abreviados.
Las entidades gubernamentales que ejerzan inspección, vigilancia o control,
podrán exigir la preparación y difusión de estados financieros de períodos
intermedios. Estos estados serán idóneos para todos los efectos, salvo para l a
distribución de utilidades.
El Decreto 2649 de 1193, Reglamenta la Contabilidad en General  y expide los
principios o Normas de  Contabilidad Generalmente aceptadas en Colombia  a
las cuales  deben  acogerse  los Contadores de toda Organización empresari al
Colombiana.  Los Estados financieros  se preparan para presentar un informe
periódico acerca de la situación del negocio, los progresos de la administración
y los resultados obtenidos durante un periodo determinado (mes o año) para
luego tomar decisiones.  Por lo tanto para  un ente económico, éstos  son de
Gran importancia.
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Oscar Martínez A, Profesional Especializado en Seguimiento Financiero,
asegura que  Una de las mayores amenazas para toda empresa es caer en un
estado de insolvencia, este tip o de amenaza a la estabilidad financiera de las
empresas es relevante no sólo para inversionistas y empleados, sino también
para prestamistas del sector financiero, auditores y autoridades reguladoras,
entre otros. De ahí surge la importancia de un modelo que ayude a determinar
las variables significativas para pronosticar el estrés o fragilidad financiera de
las empresas en Colombia como herramienta para tomar acciones preventivas,
correctivas o simplemente para monitorear el riesgo de crédito del sector
corporativo privado de la economía.
El Análisis Financiero  tiene por objetivo interpretar, analizar y obtener
conclusiones con base en los Estados Financieros  que posea la empresa, para
obtener conclusiones y presentar recomendaciones una vez se haya
determinado si  la situaciones financiera y los resultados de operación de una
empresa son satisfactorios o no.
Según Héctor Ortiz Anaya, El análisis financiero es un proceso que comprende
la recopilación, interpretación, comprobación y estudio de los esta dos
financieros y datos operacionales de un negocio.  Esto implica el cálculo  e
interpretación de porcentajes, tasas, tendencias, indicadores y estados
financieros complementarios o auxiliares, los cuales sirven para evaluar el
desempeño financiero y operacional de la firma ayudando así  a los
administradores, inversionistas y acreedores a tomar sus respectivas
decisiones.
En general, objetivos del análisis financiero se fijan en la búsqueda de la
medición de la rentabilidad de la empresa a través de sus resultados y en la
realidad y liquidez de su situación financiera, para poder determinar su estado
actual y predecir su evolución en el futuro. Por lo tanto, el cumplimiento de estos
objetivos dependerá de la calidad de los datos, cuantitativos y cualitat ivos, e
informaciones financieras que sirven de base para el análisis.
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La labor del analista consiste fundamentalmente en examinar la situación y el
comportamiento histórico de una empresa, establecer las causas y obtener




Son documentos que debe preparar toda empresa al terminar cada ejercicio
contable, con el fin de conocer la situación financiera y los resultados
económicos obtenidos en las actividades a lo largo de dicho período.
6.2 Análisis vertical
Es un análisis estático que estudia la situación financiera de una empresa en
un momento determinado sin tener en cuenta los cambios ocurridos a través
del tiempo.
6.3 Análisis Horizontal
El análisis horizontal se ocupa de los cambios en las cuentas individuales de
un período a otro y por lo tanto, requiere de dos o más estados financieros de
la misma clase. Es un análisis dinámico que se ocupa del ca mbio o movimiento
de cada cuenta de un período a otro.
6.4 Razones o Indicadores Financieros
Son el resultado de establecer la relación numérica entre de dos cuentas
diferentes del balance general y/o del estado de pérdidas y ganancias.
6.5 Flujo de fondos
Es un estado financiero auxiliar o complementario que resulta de la
comparación del balance general en dos fechas determinadas. De tal manera,
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se deduce de dónde obtuvo una empresa recursos financieros y qué
destinación se dio a tales recursos.
6.6 Balance general
Representa la situación de los activos y pasivos de una empresa, así como
también el estado de su patrimonio. En otras palabras, presenta la situación
financiera o condiciones de un negocio, en un momento dado, según se
reflejan en los registros contables.
6.7 Estado de Resultados
Es el documento contable que muestra los ingresos y los gastos, así como la
utilidad o pérdida resultante de las operaciones de una empresa durante un
período de tiempo determinado, generalmente un año.
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7. IMPORTANCIA Y JUSTIFICACIÓN
Las empresas usuarias de Zona Franca cuentan con incentivos tributarios, de
comercio exterior, aduanero y cambiario, los cuales, le generan beneficios y
ventajas sobre  las empresas que se encuentran ubicadas en el res to del
territorio nacional.
De ahí, la creencia de que toda empresa que se constituya o se establezca en
una Zona Franca tiene garantizado su estabilidad financiera.
Por lo anterior, se hace necesario realizar el análisis financiero que permita
conocer y evaluar la situación económica de una empresa usuaria de Zona
Franca, para comprobar si dichos incentivos y beneficios garantizan la
sostenibilidad y rentabilidad de la misma.
Esta investigación tiene como fin dar a conocer a los inversionistas y a la
comunidad en general, los beneficios que reciben por establecerse en una
Zona Franca, para desarrollar procesos industriales que impliquen producción,
transformación o ensamble de bienes y todos aquellos servicios que generen
valor agregado.
La importancia de este estudio está representada en el tratamiento que se de a
sus resultados, con los cuales se pretende, sirvan de base para el diseño de
políticas y estrategias de desarrollo comercial y económico de la Sociedad
Induservicios Zona Franca S.A.
Así mismo, brindar sugerencias y recomendaciones que contribuyan a mejorar
la situación económica de la empresa Induservicios Zona Franca S.A.
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8. HIPÓTESIS Y VARIABLES DE ANÁLISIS
8.1 HIPÓTESIS GENERAL
Dado la importancia de los incentivos tributarios, cambiarios, aduaneros y de
comercio exterior ofrecidos a las empresas ubicadas en las Zonas Francas del
país, Si la Empresas usuarias de las Zonas Francas cuentan con políticas
financieras y económicas estables, entonces se mantendrá condiciones
favorables para la empresas allí instaladas.




 Incentivos Aduaneros y de Comercio Exterior
Variable Dependiente
 Rentabilidad y liquidez de las Empresas instaladas en Zona Franca
Variable Interviniente
 Políticas financieras y económicas
DEFINICIÓN DE VARIABLES
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Incentivo Tributario: Son todos los estímulos y beneficios que en materia
fiscal concede el gobierno a los usuarios de Zona Fran ca.
Incentivos Cambiarios: Hace referencia a la l ibertad de posesión y
negociación de divisas derivadas de operaciones de comercio exterior y
cambios internacionales
Incentivo Aduaneros y de Comercio Exterior : Son las exenciones del pago
de derechos de Importación por la introducción de mercancías, materias
primas, insumos o productos, licores, maquinaria y equipos extranjeros . La
introducción de bienes a la Zona Franca no requiere declaración de
importación.
Rentabilidad y liquidez de las Empresas instaladas en Zona Franca: Se
entienden como los dos factores que nos permiten identificar las condiciones
de la empresa.
Políticas Financieras y Económicas: Son los parámetros que establece la
dirección de la empresa para garantizar  un optimo funcionamient o económico
y financiero.
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Teniendo en cuenta que el presente estudio se trata de una investigación
cuantitativa, el diseño metodológico representa una guía estructurada de cómo
se  llevó a cabo la investigación objeto de estudio. 6
9.1 TÉCNICAS O INTRUMENTOS A UTILIZAR PARA LA RECOLECCIÓN
DE LA INFORMACIÓN
Las técnicas o instrumentos a través de los cuales se hizo la recolección de la
información fueron: Fuente primaria: Entrevista. Fuentes secundarias, como,
los Estados Financieros de la emp resa (Estado de Resultados y Balance
General), Internet y material bibliográfico. Para el análisis de la información se
utilizaron Métodos Financieros.
9.1.1 RECOLECCIÓN DE LA INFORMACIÓN
Para el Análisis Financiero de la Sociedad Induservicios Zon a Franca S.A.,
usuario industrial de servicios de la Zona Franca de Santa Marta D.T.C.H.
2008-2009, se utilizaron las siguientes técnicas para recolectar la información:
FUENTES PRIMARIAS
LA ENTREVISTA
Consistió en hacer preguntas directas, plantead as  con anterioridad a uno de
los Socios de la empresa, con el fin de obtener información extra que fue muy
útil para la investigación.
6 HERNANDEZ SAMPIERI, Roberto, FERNANDEZ COLLADO, Roberto, CARLOS BAPTISTA LUCIO, Pilar.
Metodología de la Investigación. 4ª edición (2008)
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FUENTES SECUNDARIAS
Para la recolección de la información se utiliz aron los Estados Financieros de la
empresa (Estado de Resultados y Balance  General), los cuales se obtuvieron
gracias al Departamento Contable de la misma, material bibliográfico. Así
mismo, consultas por Internet.
9.2 TÉCNICAS O PROCEDIMIENTOS DE ANÁLISIS
Luego de obtener la información con las t écnicas anteriormente mencionadas,
se procedió a analizarla utilizando Métodos Financieros, tales como:  Análisis
Vertical, Análisis Horizontal, Indicadores Financieros y Flujo de Caja Libre .
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10. ANÁLISIS HORIZONTAL
INDUSERVICIOS ZONA FRANCA S.A.
BALANCE GENERAL
CIFRAS ESTADOS FCIEROS VARIACIONES




















Anticipo de Impuestos y Cont.
o saldos a Favor 21,977,520.00 16,383,889.00 5,593,631.00
34.14%
Deudores Varios - Ctas x









Equipo de Computación y
Comunicación 2,710,565.00 2,410,564.00 300,001.00
12.45%
(-) Depreciación Equipo
Oficina y Computación (824,926.70) - (824,926.70)
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Costos y Gastos Por Pagar
5,514,710.00 396,000.00 5,118,710.00
1292.60%
Retenciones en la Fuente
1,858,471.00 1,340,069.00 518,402.00
38.68%
Impuesto a la Ventas Retenido
621,663.00 497,840.00 123,823.00
24.87%
Retenciones y Aportes de







Impuesto sobre las Ventas por
Pagar











Provisión Para Impuesto de






Anticipado 88,729.00 88,729.00 -
88,729.00 88,729.00 -
OTROS PASIVOS























PATRIMONIO 185,726,368.36 129,733,478.47 55,992,889.89
43.16%
Fuente: Autoras
Este análisis permite observar las variaciones absolutas y relativas má s
representativas y los factores causales de dichas variaciones.
La cifra más significativa de los Activos fue el incremento del Disponible con un
227,35%, mostrando la mayor participación en la cuenta de Banco con relación
al año base 2008; adicionalment e, se reflejó un aumento por inversiones
nuevas como las Cédulas de Capitalización y por el pago de Arrendamiento de
Área por Anticipado.
En el Pasivo, se generó un aumento representativo en las Cuentas por Pagar
con un 239,50% y deudas nuevas como las Ob ligaciones Financieras,
Laborales e Ingresos Recibidos por Anticipado.
En cuanto al Patrimonio la variación mayor se registró en el Capital Social con
un incremento del 100% porque se cancelaron la totalidad de las Acciones de
la Sociedad; Además la Compa ñía generó una Utilidad en el período lo cual
tuvo una incidencia directa en el incremento de las Reservas Obligatorias con
un porcentaje del 73,98%.
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INDUSERVICIOS ZONA FRANCA S.A.
ESTADOS  DE RESULTADOS
CIFRAS ESTADOS FCIEROS VARIACIONES
















454,905,077.00 363,983,244.00 90,921,833.00 24.98%
(-) COSTOS DE VENTAS
Transporte, Almacenamiento y
Comunicaciones
103,497,918.00 68,404,727.00 35,093,191.00 51.30%
Actividades Inmobiliarias ,
Empresariales y de Alquiler
148,492,522.00 154,972,815.00 (6,480,293.00) -4.18%
251,990,440.00 223,377,542.00 28,612,898.00 12.81%
(=) UTILIDAD BRUTA
OPERACIONAL
202,914,637.00 140,605,702.00 62,308,935.00 44.31%
(-) GASTOS OPERAC. DE
ADMINISTRACION






Servicios 27,081,273.00 9,665,591.00 17,415,682.00 180.18%
Legales 993,954.00 1,165,711.00 (171,757.00) -14.73%
Mantenimiento y Reparaciones 832,000.00 706,298.00 125,702.00 17.80%
Adecuación e Instalación 1,271,808.00 3,908,603.00 (2,636,795.00) -67.46%
De Viaje 1,143,016.00 919,340.00 223,676.00 24.33%
Depreciación 824,926.70 - 824,926.70
Diversos 16,039,071.90 6,966,775.00 9,072,296.90 130.22%
140,704,640.60 54,262,035.00 86,442,605.60 159.31%













































Aunque los Ingresos Operacionales del año 2009 tuvieron un incremento del
24,98% con relación al año 2008, la Utilidad del Ejercicio tuvo una  disminución
del 26,02% debido al incremento de Gastos Operacionales de Administración
con un 159,31 % y no Operacionales con un 208,25%.
Este aumento de Gastos se generó por el incremento en el volumen de ventas,
por los Gastos de Personal que en el período 2008 se cancelaron a partir de
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mediados de año y para el 2009 se realizaron durante todo el período,
generando un aumento en el rubro de Personal del 96,61% y Honorarios del
380,45%. Adicionalmente se originaron nuevos gastos como el seguro y la




INDUSERVICIOS ZONA FRANCA S.A.
BALANCE GENERAL




Caja $      262.850 0,20% $      300.000 0,16%
Bancos 19.764.675 15,23% 65.259.907 35,14%
$  20.027.525 15,44% $  65.559.907 35,30%
INVERSIONES
Cédulas - 0,00% 1.000.000 0,54%
$    1.000.000 0,54%
DEUDORES
Clientes 80.861.601 62,33% 70.117.664 37,75%
Anticipo de Impuestos y Cont. o
saldos a Favor
16.383.889 12,63% 21.977.520 11,83%
Deudores Varios - Ctas x Cobrar
a Trabajadores
6.000.000 4,62% 3.550.000 1,91%
$103.245.490 79,58% $  95.645.184 51,50%
PROPIEDADES, PLANTA Y
EQUIPO
Equipo de Oficina 3.428.138 2,64% 9.313.877 5,01%
Equipo de Computación y
Comunicación
2.410.564 1,86% 2.710.565 1,46%
(-) Depreciación Equipo Oficina y
Computación
- 0,00% (824.927) -0,44%
$    5.838.702 4,50% $  11.199.515 6,03%
INTANGIBLES
Licencias – Software 621.762 0,48% 1.821.762 0,98%
$      621.762 0,48% $    1.821.762 0,98%
DIFERIDOS
Gastos Pagados por Anticipado - 0,00% 10.500.000 5,65%26
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$ - 0,00% $  10.500.000 5,65%




Bancos Nacionales - 0,00% 12.495.159 16,49%
$ - 0,00% $  12.495.159 16,49%
PROVEEDORES
Proveedores Nacionales 8.062.605 24,17% 19.114.528 25,22%
$    8.062.605 24,17% $  19.114.528 25,22%
CUENTAS POR PAGAR
Costos y Gastos Por Pagar 396.000 1,19% 5.514.710 7,28%
Retenciones en la Fuente 1.340.069 4,02% 1.858.471 2,45%
Impuesto a la Ventas Retenido 497.840 1,49% 621.663 0,82%
Retenciones y Aportes de
Nómina
207.260 0,62% 292.825 0,39%
$    2.441.169 7,32% $    8.287.669 10,94%
IMPUESTOS, GRAVÁMENES Y
TASAS
Impuesto sobre las Ventas por
Pagar
10.166.902 30,48% 16.273.577 21,47%
$  10.166.902 30,48% $  16.273.577 21,47%
OBLIGACIONES LABORALES
Cesantías Consolidadas - 0,00% 200.000 0,26%
Intereses Sobre Cesantías - 0,00% 8.000 0,01%
$ - 0,00% $      208.000 0,27%
PASIVOS ESTIMADOS Y
PROVISIONES
Provisión Para Impuesto de
Renta - 15%
12.596.111 37,76% 9.318.137 12,30%




88.729 0,27% 88.729 0,12%




Anticipo y Avances Recibidos - 0,00% 10.000.000 13,20%
- 0,00% 10.000.000 13,20%
TOTAL PASIVOS $  33.355.516 100% $  75.785.799 100,00%
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL
Capital Suscrito y Pagado 25.000.000 25,94% 50.000.000 45,48%
RESERVAS
Reservas Obligatorias 7.137.796 7,41% 12.418.073 11,30%
RESULTADOS DEL EJERCICIO
Utilidad del Ejercicio 64.240.166 66,65% 47.522.496 43,23%
TOTAL PATRIMONIO $  96.377.962 100,00% $109.940.570 100,00%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $129.733.478 $185.726.368
Fuente: Autoras
Para el año 2008, En el Activo el Rubro de Clientes presenta la mayor
participación, lo que significa que la mayor parte del Activo está dada por las
cuentas por cobrar a los clientes, es decir el 62.33%. Por otro lado, podemos
ver que el Rubro de Caja  presenta un bajo porcentaje 0.20% podríamos decir
que al final del ejercicio la empresa tenía su efectivo en cuentas bancarias sin
embargo, notamos que los bancos también presentan una baja participación,
es decir el 15.23%.
En los Pasivos se observa que la mayor participación la tiene los impuestos, el
impuesto de Renta el 37.76%  y el impuesto a las ventas con el 30.48%. Por
otro lado los proveedores presentan e l 24.17% teniendo la tercera mayor
participación del Pasivo.
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En el Patrimonio se observa que la mayor participación la tiene la Utilidad del
ejercicio con un 66.65%.
Para el año 2009, se registra un aumento de la participación de Bancos en el
Activo con respecto al Análisis Vertical del  año anterior. El porcentaje de
participación  es del 35.14%. Podemos ver también, que la participación de los
clientes este año fue del 37.75% lo que nos indica que disminuyó su
participación con relación al año anterior .
En el pasivo, la cuenta proveedores tienen una participación del 25.22% casi
igual al año anterior y constituye el mayor rubro de los pasivos. El Pasivo este
año presenta un nuevo préstamo con Bancos cuya participación es del 16.49%.
En el patrimonio vemos que la mayor participación es del Capital suscrito y
pagado con el 45.48% y la utilidad es el 43.23% del valor total del patrimonio.
INDUSERVICIOS ZONA FRANCA S.A.
ESTADO DE RESULTADOS











349.674.444 96,07% 431.170.215 94,78%
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(-) Devoluciones,
rebajas y descuentos en
ventas
0 0,00% -4.097.228 -0,90%











154.972.815 69,38% 148.492.522 58,93%
$ 223.377.542 61,37% $ 251.990.440 55,39%
(=) UTILIDAD BRUTA
OPERACIONAL
$ 140.605.702 38,63% $ 202.914.637 44,61%
(-) GASTOS OPERAC.
DE ADMINISTRACION
De Personal $   21.710.217 5,96% $   42.684.275 9,38%
Honorarios 9.219.500 2,53% 44.294.664 9,74%
Seguros 0 0,00% 5.539.652 1,22%
Servicios 9.665.591 2,66% 27.081.273 5,95%
Legales 1.165.711 0,32% 993.954 0,22%
Mantenimiento y
Reparaciones
706.298 0,19% 832.000 0,18%
Adecuación e
Instalación
3.908.603 1,07% 1.271.808 0,28%
De Viaje 919.340 0,25% 1.143.016 0,25%
Depreciación 0 0,00% 824.927 0,18%
Diversos 6.966.775 1,91% 16.039.072 3,53%




$   86.343.667 23,72% $   62.209.996 13,68%
(+) INGRESOS NO
OPERACIONALES
Recuperaciones $ - 0,00% $     7.072.023 1,55%
Diversos 3.473 0,00% 153.856 0,03%
$           3.473 0,00% $     7.225.879 1,59%
(-) GASTOS NO
OPERACIONALES
Financieros 2.373.066 0,65% 5.327.365 1,17%
Diversos 0 0,00% 1.987.600 0,44%









$   12.596.111 3,46% $     9.318.137 2,05%
(=) UTILIDAD LIQUIDA $ 71.377.963 19,61% $   52.802.774 11,61%
(-) RESERVAS
OBLIGATORIAS 10%
$     7.137.796 1,96% $     5.280.277 1,16%
(=) UTILIDAD DEL
EJERCICIO
$   64.240.167 17,65% $   47.522.496 10,45%
Fuente: Autoras
En el año 2008, se observa que la mayor participación de los ingresos de la
Compañía se encuentra representando en las Actividades Inmobiliarias,
empresariales y de alquiler en un 96,07%, mientras que en el 2009 en un
35
94,78%, caso contrario sucede en e l otro concepto de Venta, Transporte,
almacenamiento y comunicación que en el año 2009 es del 6.12% y en el 2008
del 3,93%.
Realizando el Análisis vertical con relación al total de las Ventas para cada año,
se aprecia que el costo de venta en el año 2008 , representa el 61,37%
mientras que en el año 2009 es del 55.39%.  Además se observa que no existe
relación entre las partidas del Costo e Ingreso del concepto de Transporte,
almacenamiento y comunicaciones, dado que el valor registrado en el costo es
mayor al valor de las ventas.
En los Gastos Operacionales de Administración, se registra una participación
del total de las ventas en un 30,93% en el año 2009, mientras que en el 2008
fue del 14,91%.   Se observa una diferencia representativa de un año con
relación al otro.
Finalmente se observa que durante el año 2008, la utilidad del Ejercicio con
relación a las ventas del año fue del 17.65%, mientras que en el 2009 fue de
10,45%. Lo que se denota una disminución del 7.20%.
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12. INDICADORES FINANCIEROS




1.2. CAPITAL NETO DE TRABAJO
123.273.015$ - 33.355.516$ 162.205.091$ - 75.785.799$










Análisis: Este resultado nos indica que la empresa en el año 2009, canceló todas sus deudas a proveedores cada 27
dias es decir 13.18 veces a diferencia del año anterior que lo hacía cada 13 días.
Análisis: En el año 2009 las cuentas por cobrar a Cliente, se convirtieron en efectivo 6.49 veces lo que equivale a
cada 55 dias en el año. Con relacion al año anterior, la rotacion de cartera en veces aumento y en dias disminuyo; lo
que indica que la Empresa mejoró o implemento estrategia de cobro.
VENTAS 4,50 6,49
-3.498.206
Análisis: El resultado de esta fórmula es el valor que le queda a la empresa, representado en efectivo u otros activos
corrientes, después de haber pagado todos sus pasivos de corto plazo, en el caso en que tuvieran que ser cancelados
de inmediato. Como podemos ver a la empresa, en el año 2009 le queda un capital de trabajo de $86.419.293
sustentado basicamente en cuentas por cobrar. Cabe resaltar que hubo una disminución en el capital de trabajo de
3.498.206 con respecto al año anterior.
Pasivo Corriente
Disminución
Activo Corriente - Pasivo Corriente
89.917.499 86.419.293
Análisis: En el año 2009 por cada peso que debe la empresa a corto plazo , tiene 2.14 pesos para pagar o respaldar
esa deuda y en el año 2008 contaba con 3.70 por cada peso que debia.
AÑO 2008 AÑO 2009
Activo Corriente 3,70 2,14
INDUSERVICIOS ZONA FRANCA S.A.
INDICADORES FINANCIEROS
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2. INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO











2.3. COBERTURA DE INTERESES
86.343.667$ 62.209.996$
2.373.066$ 5.327.365$




Análisis: En el año 2009 la utilidad operativa de la empresa pudo cubrir 11.68 veces los gastos financieros de la
empresa, comparado con el año 2008 disminuyó ya que en el año 2008 la utilidad operativa podia cubrir 36,38 veces
los gastos financieros
Análisis: En el año 2009, el total de Activos, se encuentra financiado en un 59,19% por los socios de la empresa,
mientras que en el año 2008 era el 74,29%, lo que indica disminuyó la financiacion de los activos por parte de los
socios en un 15.09%
Utilidad Operacional
Gastos Financieros 36,38 11,68
Patrimonio Total 74,29% 59,19%Activo Total
68,93%Patrimonio
Análisis: En el año 2009, el total de Activos de la Empresa, se encuentra financiado en un 40,81% por terceros,
mientras que en el año 2008 era el 25.71% , esto indica que la empresa aumentó su deuda en un 15.09% con terceros
con respecto al año anterior.
Pasivo Total 25,71% 40,81%Activo Total
Análisis: En el año 2009 la Empresa presentó una solvencia del 68.93%, mientras que en el año 2008 fue del 34,61%,
aumentando su Solvencia en un 34,32%
Pasivo Total 34,61%
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3. INDICADORES DE RENTABILIDAD
















Análisis: Durante el año 2009, el patrimonio de la empresa tuvo una rentabilidad del 43.23%, mientras que en el año
2008 la rentabilidad del patrimonio fue de 66.65%, lo que indica que disminuyó en un 23,43%.
AÑO 2008 AÑO 2009
DIFERENCIA
DIFERENCIA
Análisis: El resultado nos indica que para el año 2009, los activos totales de la empresa tuvieron una rentabilidad del
25,59%, mientras que en el año 2008 tuvieron una rentabilidad del 49,52%, disminuyendo la rentabilidad de la
inversiòn en un 23.93%.
Utilidad Neta x 100 = 66,65% = 43,23%Patrimonio
Análisis: El resultado nos indica que para el año 2009, las ventas totales de la empresa tuvieron una rentabilidad del
10,45%, mientras que en el año 2008 la rentabilidad de las ventas totales fue del 17,65%, es decir tuvo disminución
del 7,20% lo cual NO es  bueno para la Empresa
Utilidad Neta x 100 = 49,52% = 25,59%Activos Totales
Utilidad Neta x 100 = 17,65% = 10,45%Ventas
DIFERENCIA
DIFERENCIA
Análisis: En el año 2009, la rentabilidad operativa de la Empresa estuvo en un 13.68%, mientras que en el 2008 fue
del 23,72; disminuyendo en un 10,05%
Utilidad Operacionales x 100 23,72% 13,68%Ingresos Operacionales
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13. FLUJO DE CAJA LIBRE
Utilidad Antes de Intereses e Impuestos (UAII) 62.209.996$
 - IMPUESTO APLICADO 9.318.137$
Utilidad Operativa despues de Impuesto (UODI) 52.891.860$
 + DEPRECIACION Y AMORTIZACION 824.927$
 = Flujo de Caja Bruto (FCB) 53.716.787$
 - Inversión en Capital Trabajo Neto Operativo KTNO 34.729.559$
 - Inversión en Activo fijo 6.185.740$




IMPUESTOS X PAGAR 16.273.577$
INVERSION CAPITAL TRABAJO NETO OPERATIVO (KTNO) 34.729.559$
MAQUINARIA Y EQUIPO AÑO 2008 5.838.702$
MAQUINARIA Y EQUIPO AÑO 2009 12.024.442$
INVERSION EN ACTIVO FIJO 6.185.740$
El flujo de caja de la empresa es positivo, lo que indica que la empresa no tiene
problemas de iliquidez. El flujo de caja libre operacional presenta la verdadera utilidad
economica presentada por la empresa. La empresa tiene capacidad para cancelar el
servicio de la deuda, la inversion en activos operativos y se puede financiar con el
efectivo de la operacion.





Utilidad Antes de Intereses e Impuestos (UAII) 62.209.996





Capital de Trabajo Neto Operativo (KTNO) 34.729.559
Ventas 454.905.077
PRODUCTIVIDAD DEL CAPITAL DE TRABAJO 7,63%
Margen Ebitda 13,86%
Productividad del Capital de Trabajo (PKTO) 7,63%
PALANCA DE CRECIMIENTO (PDC) 1,82
Ventas 454.905.077
Activo Fijo 12.024.442
PRODUCTIVIDAD ACTIVO FIJO 37,83
En el año 2009, la Empresa presenta una productividad del Activo fijo de 37.83%
La Empresa obtuvo un Margen Ebitda de un 13.86% con relación a las venta, lo que
indica que esta generando liquidez
El resultado indica que para el año 2009 la Empresa generó un productividad en sus
ventas del 7,63%
Según el resultado, la Palanca de Crecimiento de la Empresa indica que esta
creciendo en 1.82, es decir que la generación de caja es buena
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14.CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
Después de haber realizado el Análisis Financiero de la Sociedad Induservicios
Zona Franca S.A., usuario industrial de servicios de la Zona Franc a de Santa
Marta D.T.C.H., se llegó a las siguientes conclusiones:
 La empresa maneja dos Estados Financieros básicos como son, el
Balance General y el Estado de Resultado. Así mismo, como estos dos
Estados financieros existen otros que son de gran utilidad como es, el
Flujo de Efectivo o Flujo de Caja, ya que, este permite medir la liquidez
de la empresa.  Por lo cual, se le recomienda, que lo implementen para
conocer un poco más el comportamiento financiero de la empresa.
 Para que los socios o administrativos de la empresa puedan determinar
y analizar la situación financiera de la empresa, es necesario que
apliquen razones o indicadores financieros. De acuerdo con lo anterior,
se le sugiere que pueden utilizar indicadores de liquidez, de
endeudamiento y de rentabilidad, que aunque, no son los únicos son los
básicos para analizar la situación financiera de cualquier empresa o
negocio.
 Aunque los Ingresos Operacionales del año 2009 tuvieron un incremento
con relación al año 2008, la Utilidad del Ej ercicio tuvo una  disminución
debido al incremento de Gastos Operacionales de Administración  y no
Operacionales
 La empresa contrajo obligaciones financieras y aumento su saldo con
proveedores, es decir, está financiando su actividad con terceros, lo
cual, es positivo ya que esto le genera un menor costo de capital.
 El costo de venta en el año 2009 disminuyó con respecto al año 2008.
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 La empresa presenta un flujo de caja positivo, lo cual le permite cumplir
con sus obligaciones oportunamente (servicio a la de uda, inversión en
activos operativos, entre otros)
 Se hace necesario que la empresa establezca políticas claras y
concretas de cuentas por cobrar y que se cumplan, lo cual se verá
reflejado en el recaudo efectivo de dicho dinero
 Con los proveedores, se recomienda que se negocie plazos de pago ya
que de esta forma no se cae en el peligro de no contar con recursos
para atender esas obligaciones, no tener insumos a tiempo y tener que
disminuir o parar los procesos productivos .
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AÑO 2008 AÑO 2009
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Actividades Inmobiliarias , Empresariales y de
Alquiler
349.674.444 431.170.215





(-) COSTOS DE VENTAS



























Mantenimiento y Reparaciones 706.298 832.000
Adecuación e Instalación 3.908.603 1.271.808

























































Fuente: Departamento Contable Induservicios S.A.
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Anticipo de Impuestos y Cont. o saldos a Favor
16.383.889
21.977.520
Deudores Varios - Ctas x Cobrar a
Trabajadores 6.000.000
3.550.000
$  103.245.490 $     95.645.184




Equipo de Computación y Comunicación 2.710.565
2.410.564











$       1.821.762
DIFERIDOS
Gastos Pagados por Anticipado
-
10.500.000
$ - $     10.500.000














$     19.114.528
CUENTAS POR PAGAR
Costos y Gastos Por Pagar
396.000
5.514.710
Retenciones en la Fuente 1.858.471
1.340.069
Impuesto a la Ventas Retenido
497.840
621.663





$       8.287.669
IMPUESTOS, GRAVÁMENES Y TASAS












$ - $          208.000
PASIVOS ESTIMADOS Y PROVISIONES

















$     75.785.799
PATRIMONIO
CAPITAL SOCIAL















TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $  129.733.478 $  185.726.368
Fuente: Departamento Contable Induservicios S.A.
